



Lembaga Penelitian dan Penulisan Ilmiah   
 
Jurnal Riset Finansial Bisnis 
Volume 2, Nomor 3, 2018 
Pengaruh debt to equity ratio dan total assets turnover terhadap price to book value 









© LPPI AQLI 
Jurnal Riset 
Finansial Bisnis 









PENGARUH DEBT TO EQUITY RATIO DAN total assets 
turnover TERHADAP PRICE TO BOOK VALUE DENGAN 
return on asset SEBAGAI VARIABEL INTERVENING 
 
Radiman 






Purposes  This study aims was to determine and analyze the effect of debt to equity 
ratio and total assets turnover on value of book value to return on assets 
as an intervening variable on property & real estate companies 
mentioned on the Indonesia stock exchange. 
Methods   This study was used associative approach. The population was used in 
this study are 48 property & real estate companies listed on the 
Indonesia Stock Exchange. While the samples taken were 10 companies 
using purposive sampling. To obtain the data needed in this study. The 
author used documentation techniques from the data published by the 
company on the official website of IDX www.idx.co.id. As well as annual 
reports owned by the company. Data analysis techniques in this study 
were used path analysis. 
Findings  The results of this study indicated partially that the debt to equity ratio 
have a negatif and significant effected on return on assets. total assets 
turnover was not significant effect and positive direction on the return on 
asset. debt to equity ratio was not significant influence and positive 
direction on price to book value. total assets turnover was not effected 
on price to book value. Simultaneously, there was a significant influence 
between debt to equity ratio and total assets turnover to price to book 
value. return on asset was not mediated the influence of debt to equity 
ratio on price to book value. return on asset was not mediated influence 
of total turnover-assets on price to book value of property & real estate 
companies listed on the Indonesia stock exchange. 






Dalam persaingan bisnis yang semakin tajam, perusahaan dituntut untuk senantiasa 
berproduksi secara efisiensi bila ingin tetap memiliki keunggulan daya saing. Tujuan dari 
perusahaan pada umumnya memaksimumkan nilai perusahaan atau (firm value). Nilai 
perusahaan yang tinggi menjadi cerminan yang positif atas kinerja perusahaan sehingga 
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para pemegang saham mendapatkan keuntungan dari perusahaan tersebut. Semakin tinggi 
nilai perusahaan tersebut maka akan mendatangkan kemakmuran kepada para pemegang 
saham karena mendapatkan deviden yang tinggi dari perusahaan tersebut. 
 
Nilai perusahaan akan tergambar dari harga saham perusahaan bersangkutan. Nilai 
perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu perusahaan sebagai 
gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui beberapa 
proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak perusahaan tersebut didirikan sampai 
dengan saat ini. Meningkatnya nilai perusahaan adalah suatu prestasi, yang sesuai dengan 
keinginan para pemiliknya. Karena dengan meningkatnya nilai perusahaan, maka 
kesejahteraan para pemiliknya juga meningkat. 
 
Nilai perusahaan diukur dengan price book value (PBV). Berdasarkan nilai bukunya price 
book value menunjukkan seberapa besar suatu perusahaan mampu menciptakan suatu 
nilai yang relative terhadap jumlah modal yang diinvestasikan. Apabila nilai price book 
value meningkat hal itu menunjukkan nilai perusahaan meningkat dan dapat menarik 
perhatian investor dan sebaliknya apabila nilai price book value menurun menunjukkan 
nilai perusahaan mengalami penurunan. Naik turunnya nilai perusahaan merupakan 
indikator para investor dalam menilai kemajuan perusahaan. 
 
Menurut Nofrita (2013) Faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan antara lain 
adalah ukuran perusahaan, pertumbuhan perusahaan, profitabilitas, keunikan perusahaan, 
nilai aktiva, deviden penghematan pajak, struktur modal, fluktuasi nilai tukar, dan keadaan 
pasar modal. Akan tetapi dalam penelitian ini hanya dua faktor yang dibahas yaitu 






Price to Book Value (PBV) 
 
Rasio price to book value (PBV) adalah suatu nilai yang digunakan untuk membandingkan 
apakah sebuah saham relatif lebih mahal atau lebih murah bila dibandingkan dengan harga 
saham lainnya. Perusahaan yang tingkat pengembalian atas ekuitasnya tinggi biasanya 
menjual sahamnya dengan penggandaan nilai buku yang lebih tinggi dari pada perusahaan 
lain yang tingkat pengembaliannya rendah. 
 
Menurut Sihombing (2008), menyatakan bahwa: Price to book value (PBV) merupakan 
suatu nilai yang dapat digunakan untuk membandingkan apakah sebuah saham lebih 
mahal atau lebih murah dibandingkan dengan saham lainnya. Untuk membandingkannya, 
kedua perusahaan harus dari kelompok usaha yang memiliki sifat bisnis yang sama. 
 
Rasio price to book value (PBV) ini membandingkan antara market value dengan Book 
Value suatu saham. Dengan rasio PBV ini, investor dapat mengetahui langsung sudah 
berapa kali market value suatu saham dihargai dari book Value-nya.  
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Pada umumnya, alasan utama dari dibentuknya atau didirikannya sebuah perusahaan 
adalah meningkatkan kemakmuran para pemegang saham. Adapun cara mengukur tingkat 
kemakmuran para pemegang saham adalah melalui nilai perusahaan dengan 
menggunakan rasio price to book value (PBV).  
 
Sedangkan menurut Jusriani & Rahardjo (2013), menyatakan bahwa: Rasio harga pasar 
atas nilai buku (price to book value) merupakan pembagian harga pasar per lembar saham 
dengan nilai buku per lembar saham. Rasio ini membandingkan nilai pasar investasi pada 
perusahaan dengan biayanya. Nilai yang lebih kecil dari satu berarti bahwa perusahaan 
gagal menciptakan nilai bagi pemegang sahamnya. 
 
Menurut Mahendra (2011) Ada banyak faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. 
Faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan antara lain adalah ukuran perusahaan, 
pertumbuhan perusahaan, keunikan perusahaan, nilai aktiva, dividen, penghematan pajak, 
struktur modal, fluktuasi nilai tukar, dan keadaan pasar modal. 
 
Sedangkan Menurut Rodoni dan Ali (2010) faktor-faktor yang mempengaruhi nilai 
perusahaan adalah: (1) Keputusan investasi yang tepat; (2) Keputusan pendanaan yang 
teapat; (3) Keputusan deviden yang tepat dan juga keputusan modal kerja bersih. 
 
Debt to equity ratio (DER) 
 
Debt to equity ratio merupakan rasio yang menunjukkan persentase penyediaan dana oleh 
pemegang saham kepada pemberi pinjaman. Semakin tinggi rasio, maka makin rendah 
pendanaan perusahaan yang disediakan oleh pemegang saham. Menurut Sunyoto (2013) 
menyatakan bahwa debt to equity ratio merupakan rasio yang menunjukkan bagian dari 
setiap rupiah modal sndiri yang digunakan untuk jaminan keseluruhan (total) hutang. Rasio 
ini merupakan perbandingan antara total modal sendiri dengan total jumlah hutang. 
 
Debt to equity ratio pada setiap perusahaan tentu berbeda-beda, tergantung karakteristik 
bisnis dan keberagaman arus kasnya. Perusahaan dengan arus kas yang stabil biasanya 
memiliki rasio yang lebih tinggi dari rasio kas yang kurang stabil. Rasio ini menunjukkan 
hubungan antara jumlah pinjaman jangka panjang yang diberikan kepada para kreditur 
dengan jumlah modal sendiri yang diberikan oleh pemilik perusahaan. 
 
Sedangkan menurut Kasmir (2012) menyatakan bahwadebt to equity ratio merupakan 
rasio yang digunakan untuk menilai utang dan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara yang 
membandingkan antara seluruh hutang, temasuk hutang lancar dengan seluruh ekuitas. 
Debt to equity merupakan rasio yang mengukur hingga sejauh mana perusahaan dibiayai 
dari hutang, dan modal menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi 
kewajiban dengan menggunakan modal yang ada. Rasio ini berfungsi untuk mengetahui 
setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang. 
 
Menurut Harahap (2010), menyatakan bahwa debt to equity ratio merupakan rasio yang 
menggambarkan sampai sejauh mana modal pemilik dapat menutupi utang-utang kepada 
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dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan. Dengan kata lain, 
rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk 
jaminan hutang. 
 
Menurut Hery (2012) Faktor-Faktor yang mempengaruhi debt to equity ratio adalah hutang 
jangka panjang, kewajiban jangka panjang menjadi terhutang dalam satu tahun atau dalam 
satu siklus operasi normal perusahaan, tergantung mana yang paling lama, maka utang-
utang tersebut seharusnya diklarifikasi ulang dan disajikan sebagai kewajiban lancar. 
 
Faktor-faktor di atas sangat perlu diperhatikan manajer, dalam mempertimbangkan 
struktur modal yang optimal. Suatu perusahaan dengan penjualan yang relatif stabil berarti 
akan memiliki aliran kas yang relative stabil pula. Begitu juga dengan struktur aktiva 
perusahaan. Perusahaan yang memiliki aktiva tetap dalam jumlah besar dapat 
menggunakan utang dalam jangka besar. Kemudian besarnya aktiva tetap juga dapat 
digunakan sebagai jaminan utang perusahaan. 
 
Selanjutnya Faktor-faktor yang mempengaruhi debt to equity ratio menurut Brigham dan 
Houtson (2011) adalah sebagai berikut: resiko usaha; posisi pajak perusahaan; fleksibilitas 
perusahaan; konservatisme atau keagresifan manajerial. 
  
Total Aset Turnover (TATO) 
 
Total assets turnover merupakan rasio antara jumlah aktiva yang digunakan dengan jumlah 
penjualan yang diperoleh selama periode tertentu. Rasio ini mengukur seberapa baik 
efisiensi seluruh aktiva perusahaan digunakan untuk menunjang kegiatan penjualan. 
Menurut Kasmir (2012) total assets turnover merupakan rasio yang digunakan untuk 
mengukur semua perputaran aktiva yang dimiliki perusahaan dan mengukur berapa jumlah 
penjualan yang diperoleh dari tiap rupiah aktiva. Rasio ini menunjukkan kemampuan 
perputaran dana yang tertanam di dalam perusahaan pada suatu periode tertentu, atau 
dengan kata lain kemampuan dari modal yang ditanamkan untuk menghasilkan 
pendapatan dalam periode tertentu. 
 
Rasio ini merupakan ukuran seberapa jauh aktiva yang telah dipergunakan dalam kegiatan 
atau menunjukkan berapa kali aktiva berputar dalam periode tertentu. Apabila rasio ini 
cenderung meningkat kondisi ini memberikan gambaran bahwa perusahaan semakin 
efisien dalam menggunakan aktivanya untuk meningkatkan penjualannya sehingga 
berpengaruh terhadap laba yang diperoleh. total assets turnover atau rasio perputaran 
total asset mengukur perputaran seluruh asset perusahaan dan dihitung dengan membagi 
penjualan dengan total asset. 
 
Menurut Rudianto (2013) total assets turnover rasio ini menunjukkan kecepatan 
perputaran asset yang digunakan untuk operasi perusahaan dalam periode yang tertanam 
dalam piutang selama 1 tahun. Rasio ini merupakan rasio yang menunjukkan tingkat efisien 
penggunaan keseluruhan aktiva dalam menghasilkan volume penjualan tertentu. 
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Faktor-faktor yang mempengaruhi total assets turnover yang biasanya digunakan untuk 
mengukur seberapa efektifnya pemanfaatan aktiva dalam menghasilkan penjualan. total 
assets turnover rendah dapat diartikan bahwa penjualan bersih perusahaan lebih kecil dari 
pada operating aset perusahaan. Jika perputaran aktiva perusahaan tinggi maka akan 
semakin efektif perusahaan dalam mengelola aktivanya. 
 
Menurut Jumingan (2014) faktor yang mempengaruhi total assets turnover adalah sebagai 
berikut: (1) Sales (penjualan); (2) Total aktiva yang terdiri dari: (a). Aktiva lancar: kas, surat-
surat berharga, wesel tagih, piutang dagang, persediaan barang dagangan, penghasilan 
yang masih akan diterima, biaya yang dibayar dimuka; (b). Aktiva tetap: tanah, bangunan, 
akumulasi penyusutan, mesin. 
 
Return on Asset (ROA) 
 
Return on assets (ROA) merupakan salah satu rasio profitabilitas yang menunjukkan 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. return on assets (ROA) menunjukkan 
kembalian atau laba perusahaan yang dihasilkan dari aktifitas perusahaan yang digunakan 
untuk menjalankan perusahaan. Semakin besar rasio ini maka profitabilitas perusahaan 
akan semakin baik.  
 
Tinggi rendahnya return on asset tergantung pada pengelolaan asset perusahaan oleh 
manajemen yang menggambarkan efisiensi dari operasional perusahaan. Rasio ini mampu 
mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan profitabilitas, menghasilkan 
keuntungan pada masa lampau untuk kemudian diproyeksikan dimasa yang akan datang. 
Assets atau aktiva yang dimaksud adalah keseluruhan harta perusahaan, yang diperoleh 
dari modal sendiri maupun dari modal asing yang telah dirubah perusahaan menjadi 
aktiva-aktiva perusahaan yang digunakan untuk kelangsungan hidup perusahaan. 
 
Menurut Kasmir (2012) return on assets (ROA) merupakan rasio yang menunjukkan hasil 
(return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan.” Menurut Sudana (2011) 
menyatakan bahwa return on assets (ROA) menunjukkan kemampuan perusahaan dengan 
menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak. Rasio ini 
penting bagi pihak manajemen untuk mengevaluasi efektivitas dan efisiensi manajemen 
perusahaan dalam mengelola seluruh aktiva perusahaan. Semakin besar ROA, berarti 
semakin efisien penggunaan aktiva perusahaan atau dengan kata lain dengan jumlah aktiva 
yang sama bisa dihasilkan laba yang besar, dan sebaliknya.” 
 
Return on assets mempengaruhi pada sejumlah faktor dalam kemampuan manajerial yang 
ada dalam perusahaan. ROA ini sendiri adalah salah satu bentuk dari rasio profitabilitas 
yang dimaksudkan untuk dapat mengukur kemampuan perusahaan dengan keseluruhan 
dana yang ditanamkan dalam aktiva yang digunakan untuk operasi perusahaan untuk 
menghasilkan keuntungan. Menurut Munawir (2010) menyatakan bahwa tinggi rendahnya 
return on assets dipengaruhi oleh dua faktor antara lain: net profit margin; dan perputaran 
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Pendekatan yang digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan asosiatif. Pendekatan 
asosiatif adalah pendekatan yang digunakan untuk mengetahui pengaruh antara dua 
variable atau lebih dan untuk mengetahui bagaimana hubungan variable yang satu dengan 
yang lainnya. Dan jenis penelitian yang digunakan adalah bersifat kuantitatif yaitu data 
yang berbentuk angka yang bersifat mengukur. Analisis yang digunakan adalah analisis 
jalur (Path Analysis) untuk mengetahui sebab akibat, dengan tujuan menerangkan akibat 
langsung dan akibat tidak langsung seperangkat variabel, sebagai variabel penyebab 
terhadap variable lainnya yang merupakan variable akibat. 
 
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah 48 perusahaan property & real estate 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sedangkan sampel yang diambil sebanyak 10 
perusahaan dengan menggunakan purposive sampling. Untuk memperoleh data yang 
diperlukan dalam penelitian ini, penulis menggunakan teknik dokumentasi dari data-data 
yang dipublikasikan oleh perusahaan di situs resmi BEI www.idx.co.id. Serta laporan 
tahunan yang dimiliki oleh perusahaan. Teknik analisis data dalam penelitian ini yaitu 
menggunakan analisis jalur. 
 
 
HASIL DAN DISKUSI  
 
Pengaruh Debt To Equity Ratio Terhadap Return On Asset 
 
Dari hasil penelitian yang dilakukan diketahui bahwa hipotesis pertama diterima. Hal ini 
menunjukkan bahwa ada pengaruh signifikan debt to equity ratio terhadap return on asset 
yang ditandai dengan nilai thitung>ttabel yaitu -2.132 >-2.011 dengan nilai signifikansi 0,038< 
0,05 dan nilai koefisien   (-) yaitu -0,289. Hal ini menunjukkan bahwa secara parsial Debt 
to equity ratio(X1) berpengaruh tehadap return on asset dan arahnya negatif pada 
perusahaan property & real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-
2016. Hal ini berarti dengan meningkatnya debt to equity ratio akan membuat return on 
asset menurun pada perusahaan property & real estate yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2012-2016. Hal ini menunjukkan tingginya tingkat hutang di perusahaan, 
akan memberikan dampak terhadap penurunan profitabilitas dikarenakan tingginya tingkat 
beban bunga yang harus dibayar oleh perusahaan sehingga membuat laba di perusahaan 
menurun. Penurunan laba ini akan diikuti dengan penurunan nilai Return On Asset. Kasmir 
(2014) menyatakan bahwa apabila perusahaan ternyata memiliki rasio solvabilitas (Debt to 
equity ratio) yang tinggi, hal ini akan berdampak tingginya resiko kerugian lebih besar, 
tetapi juga ada kesempatan mendapatkan laba juga besar. Sebaliknya apabila perusahaan 
memiliki rasio solvabilitas lebih kecil tentu mempunyai resiko kerugian lebih kecil pula, 
terutama pada saat perekonomian menurun, dampaknya hal ini juga mengakibatkan 
rendahnya tingkat pengembalian (return) pada saat perekonomian tinggi. 
 
Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian Utami & Prasetyo (2016), Utari, 
Purwanti, & Prawironegoro (2015) dan Sari, Gustini, Tripermata (2016) bahwa debt to 
equity berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return on asset. Berdasarkan hasil 
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penelitian yang dilakukan penulis secara teori, pendapat maupun penelitian terdahulu 
yang telah dikemukakan di atas mengenai pengaruh debt to equity ratio terhadap return on 
asset, maka penulis menyimpulkan bahwa debt to equity ratio berpengaruh terhadap 
return on asset dan arahnya negatif pada Perusahaan property & real estate yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016. 
 
Pengaruh Total Assets Turnover Terhadap Return On Asset 
 
Dari hasil penelitian yang dilakukan diketahui bahwa hipotesis kedua ditolak. Hal ini 
menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh signifikan total assets turnover terhadap Return 
On Asset yang ditandai dengan nilai thitung> t tabel yaitu 1.633 < 2.011 dengan nilai 
signifikansi 0,109 > 0,05 dan nilai koefisien   (+) yaitu 0,222. Hal ini menunjukkan bahwa 
secara parsial Price to Book Value tidak berpengaruh signifikan terhadap return on asset 
dengan arah yang positif pada perusahaan property & real estate yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia periode 2012-2016. Hal ini berarti jika total assets turnover ditingkatkan 
maka return on asset juga akan ikut meningkat. Namun tingginya tingkat total assets 
turnover tidak menjamin tingginya tingkat Return On Asset. Hal ini kemungkinan 
disebabkan tingginya jumlah asset di perusahaan bukan berasal dari modal sendiri 
melainkan berasal dari hutang sehingga menyebabkan tingginya tingkat beban bunga yang 
harus dibayar perusahaan dan juga perusahaan kurang mampu dalam mengelola asetnya 
untuk meningkatkan penjualan sehingga membuat aktiva perusahaan kurang efektif. Hal 
ini akan berdampak pada perolehan laba yang ada di perusahaan dan akhirnya membuat 
return on asset mengalami penurunan. Menurut Murhardi (2013) tingginya total assets 
turnover menunjukkan efektivitas penggunaan harta perusahaan, perputaran aktiva yang 
lambat menunjukkan bahwa aktiva yang dimiliki terlalu besar dibandingkan dengan 
kemampuan perusahaan untuk meningkatkan laba. 
 
Hasil penelitian ini sejalan dengan yang dilakukan Sari, Gustini, Tripermata (2016) 
menyatakan bahwa total assets turnover tidak berpengaruh terhadap Price to Book Value. 
Berdasarkan hasil perhitungan diperoleh bahwa total assets turnover tidak berpengaruh 
signifikan terhadap return on asset. Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan penulis 
secara teori, pendapat maupun penelitian terdahulu yang telah dikemukakan di atas 
mengenai pengaruh total assets turnover terhadap Return On Asset, maka penulis 
menyimpulkan bahwa Total assets turnover tidak berpengaruh terhadap return on asset 
dan arahnya positif pada Perusahaan property & real estate yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2012-2016. 
 
Pengaruh Debt To Equity Terhadap Price To Book Value 
 
Dari hasil penelitian yang dilakukan diketahui bahwa hipotesis kedua ditolak. Hal ini 
menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh signifikan debt to equity ratio terhadap price to 
book value yang ditandai dengan nilai thitung> t tabel yaitu 0,723< 2.011 dengan nilai 
signifikansi 0,473 > 0,05 dan nilai koefisien   (+) yaitu 0,100. Hal ini menunjukkan bahwa 
secara parsial tidak ada pengaruh signifikan debt to equity ratio terhadap price to book 
value pada perusahaan property & real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
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mempengaruhi keputusan pemegang saham untuk meningkatkan nilai perusahaan. Debt 
to equity ratio yang tinggi menggambarkan perusahaan lebih banyak menggunakan 
hutangnya dibandingkan dengan modal sendiri. Penggunaan hutang yang tinggi akan 
menyebabkan timbulnya biaya kebangkrutan dan beban bunga yang semakin meningkat. 
Biaya kebangkrutan semakin besar akan membuat investor kurang percaya dengan 
perusahaan tersebut dan juga investor cenderung tidak berani mengambil resiko yang 
besar yang akan merugikan mereka. Begitu juga dengan beban bunga, semakin tinggi 
hutang maka semakin tinggi pulalah beban bunga yang harus di tanggung. Namun dengan 
tingginya DER juga akan memberikan kesempatan bagi perusahaan untuk mengembangkan 
atau memperluas usahanya. Menurut Kasmir (2012) apabila perusahaan memiliki nilai 
rasio solvabilitas yang tinggi akan berdampak tingginya resiko kerugian yang besar tetapi 
juga ada kesempatan mendapat laba yang besar.  
 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Hasibuan, Dzulkirom, Endang (2016) yang 
menyatakan bahwa debt to equity ratio tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap 
price to book value. Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan penulis secara teori, 
pendapat maupun penelitian terdahulu yang telah dikemukakan di atas mengenai 
pengaruh debt to equity ratio terhadap price to book value, maka penulis menyimpulkan 
bahwa debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap price to book value dan arahnya 
positif pada perusahaan property & real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2012-2016. 
 
Pengaruh Total Assets Turnover Terhadap Price To Book Value 
 
Dari hasil penelitian yang dilakukan diketahui bahwa hipotesis keempat ditolak. Hal ini 
menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh signifikan total assets turnover terhadap price to 
book value yang ditandai dengan nilai thitung> t tabel yaitu 0,608 < 2.011 dengan nilai 
signifikansi 0,546 > 0,05 dan nilai koefisien   (+) yaitu 0,082. Hal ini menunjukkan bahwa 
secara parsial tidak ada pengaruh signifikan total assets turnover tehadap price to book 
value pada perusahaan property & real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2012-2016. Hal ini dikarenakan perusahaan kurang mampu mengelola asetnya 
untuk meningkatkan penjualan sehingga membuat total assets turnover rendah. Hasil 
penelitian ini sesuai dengan teori Sawir (2001) yang menyatakan jika perputaran total 
aktiva lambat, ini menunjukkan aktiva yang dimiliki perusahaan terlalu besar dibandingkan 
kemampuan perusahaan untuk meningkatkan penjualan. Hal ini akan mengakibatkan para 
investor kurang memperhatikan dan mempertimbangkan rasio total assets turnover dalam 
berinvestasi sehingga tidak akan mempengaruhi nilai perusahaan. 
 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Stiyarini & Santoso (2016) dan Astutik (2017) 
yang menyatakan bahwa total assets turnover tidak berpengaruh dan tidak signifikan 
terhadap price to book value. Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan penulis secara 
teori, pendapat maupun penelitian terdahulu yang telah dikemukakan di atas mengenai 
pengaruh total assets turnover terhadap price to book value, maka penulis menyimpulkan 
bahwa total assets turnover tidak berpengaruh terhadap price to book value dan arahnya 
positif pada Perusahaan property & real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2012-2016. 
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Pengaruh Debt To Equity Ratio Terhadap Price To Book Value Dengan Return On Asset 
Sebagai Variabel Intervening. 
 
Dari hasil pengujian hipotesis 5 melalui analisis jalur menunjukkan bahwa debt to equity 
ratio berpengaruh secara tidak langsung terhadap price to book value. Hal ini dapat dilihat 
dari besarnya koefisien pengaruh langsung dari pada pengaruh tidak langsung (0,100>-
0,128). Hal ini mengindikasikan bahwa tinggi rendahnya debt to equity ratio tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Pada tingkat tertentu penggunaan hutang yang 
tinggi dapat memberikan manfaat yang baik bagi perusahaan karena dapat meningkatkan 
produksi yang pada akhirnya akan meningkatkan laba. Di sisi lain, penggunaan hutang yang 
terlalu tinggi juga akan meningkatkan risiko yang dihadapi bahkan dapat merugikan 
perusahaan sehingga peningkatan hutang belum mampu menjadi mekanisme dalam 
peningkatan nilai perusahaan. Berdasarkan hasil pengujian analisis jalur menunjukkan 
bahwa return on asset tidak dapat memediasi pengaruh debt to equity ratio terhadap price 
to book value. hal ini ditunjukkan dari besarnya koefisien pengaruh langsung dari pada 
pengaruh tidak langsung (0,100>-0,128). Berdasarkan uji Sobel (Sobel Test) diketahui 
bahwa nilai t hitung lebih kecil dari t tabel (-1.702<-2.011) yang berarti return on asset 
tidak dapat memediasi hubungan debt to equity ratio terhadap price to book value. Hasil 
penelitian ini sejalan dengan penelitian Utami & Prasetyo (2016) dan Misran (2017) yang 
menyatakan bahwa return on asset tidak memediasi pengaruh debt to equity ratio 
terhadap price to book value. 
 
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan penulis secara teori, pendapat maupun 
penelitian terdahulu yang telah dikemukakan di atas mengenai pengaruh debt to equity 
ratio terhadap price to book value dengan return on asset sebagai variabel intervening, 
maka penulis menyimpulkan bahwa return on asset tidak memediasi pengaruh debt to 
equity ratio terhadap price to book value pada perusahaan property & real estate yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016. 
 
Pengaruh Total Assets Turnover Terhadap Price To Book Value Dengan Return On Asset 
Sebagai Variabel Intervening. 
 
Dari hasil pengujian hipotesis 6 melalui analisis jalur menunjukkan bahwa total assets 
turnover berpengaruh secara tidak langsung terhadap price to book value yang ditandai 
dengan besarnya pengaruh tidak langsung dibandingkan dengan pengaruh langsung 
(0,098>0,082). Hal ini mengindikasikan bahwa peningkatan ataupun penurunan total 
assets turnover akan mempengaruhi return on asset secara signifikan. Berdasarkan hasil 
pengujian analisis jalur menunjukkan pengaruh antara total assets turnover terhadap price 
to book value melalui return on asset sebagai variabel intervening adalah sebesar 0,0986 
atau 9,86%. Hal ini berarti bahwa dari besarnya pengaruh hubungan langsung antara TATO 
terhadap PBV jika melalui ROA maka besaran pengaruhnya hanya sebesar 9,86%. Tetapi 
berdasarkan hasil Sobel Test diketahui nilai t hitung lebih kecil dari t tabel yaitu sebesar 
(1,396<2.011) yang artinya return on asset tidak dapat memediasi pengaruh total assets 
turnover terhadap price to book value. Menurut Misran (2017) semakin tinggi nilai total 
assets turnover menunjukkan semakin efektifnya asset perusahaan dalam menghasilkan 
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memicu naiknya harga saham perusahaan tersebut, naiknya harga saham membuat nilai 
price to book value juga naik.  
 
Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Wahyu (2015) dan Misran (2017) yang 
menyatakan bahwa return on asset tidak dapat memediasi pengaruh total assets turnover 
terhadap price to book value. Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan penulis secara 
teori, pendapat maupun penelitian terdahulu yang telah dikemukakan di atas mengenai 
pengaruh total assets turnover terhadap price to book value dengan return on asset 
sebagai variabel intervening, maka penulis menyimpulkan bahwa return on asset tidak 
memediasi pengaruh total assets turnover terhadap price to book value pada perusahaan 
property & real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016. 
 
Pengaruh Debt To Equity Ratio Dan Total Assets Turnoverterhadap Price To Book Value. 
 
Hasil penelitian yang diperoleh mengenai debt to equity ratio dan total assets turnover 
berpengaruh terhadap Price to Book Value pada perusahaan property & real estate yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016. Dari uji ANOVA (Analysis of Variance) 
pada tabel di atas didapat Fhitung sebesar 3.936 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,014. 
Sedangkan Ftabel berdasarkan dk=n-k-1 = 57 dengan tingkat signifikan    5% adalah 0,014. 
Berdasarkan hal tersebut bahwa Fhitung> Ftabel (3.936>2.80) Ho diterima dan ha ditolak. Jadi 
dapat disimpulkan bahwa variabel debt to equity ratio dan total assets turnover secara 
bersama-sama ada pengaruh signifikan terhadap return on asset pada perusahaan 
property & real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016. Hal ini 
menunjukkan tinggi rendahnya tingkat hutang dan pendayagunaan asset menjadi penilaian 
bagi para investor untuk menanamkan sahamnya di perusahaan. 
 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Prasetia, Parengkuan, dan Ivone (2014) dan 
Kurniasari & Wahyuati (2017) yang menyatakan bahwa debt to equity ratio dan total assets 
turnover secara bersama-sama berpengaruh dan signifikan terhadap price to book value. 
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan penulis secara teori, pendapat maupun 
penelitian terdahulu yang telah dikemukakan di atas mengenai pengaruh debt to equity 
ratio dan total assets turnover terhadap price to book value, maka penulis menyimpulkan 
bahwa secara bersama-sama ada pengaruh debt to equity ratio dan total assets turnover 
terhadap price to book value pada perusahaan property & real estate yang terdaftar di 





Dari pembahasan hasil uji penelitian yang telah diuraikan dalam bab sebelumnya, maka 
dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: (1) debt to equity ratio berpengaruh signifikan 
dan arahnya negatif terhadap return on asset; (2) total assets turnover tidak berpengaruh 
signifikan dan arahnya positif terhadap return on asset.; (3) debt to equity ratio tidak 
berpengaruh signifikan dan arahnya positif terhadap price to book value; (4) return on 
asset bukan variabel intervening sehingga tidak bersifat memediasi pengaruh debt to 
equity ratio terhadap price to book value; (5) return on asset merupakan variabel 
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intervening sehingga bersifat memediasi pengaruh total assets turnover terhadap price to 
book value; (6) debt to equity ratio dan total assets turnover berpengaruh terhadap Price to 
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